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O que vocé vai encontrar nesta edicao

Estratégia de Alocacao por Cenario
Investimentos perfil de investidor economico
A perda de félego do lbovespa Nos Estados Unidos, o S&P 500 Na China, o principal desafio
esteve ligada, sobretudo, a renovou maxima historica, continua sendo a retracdo
combinacao de pressao inflacionaria, movimento este que foi persistente do setor imobiliario,
juros ?'”da elevados e cautela com o sustentado por resultados que deprime a confianca,
cenario local. corporativos fortes, e restringe o crédito ao setor

principalmente, pela continuidade privado e enfraquece o consumo

do entusiasmo com empresas das familias.

ligadas a inteligéncia artificial.



Principais variacoes de julho
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Recente queda do preco do petrdleo devera reduzir a pressao inflacionaria ao redor do mundo nos
Proximos meses.

Estados Unidos

: : doa : 0
A economia americana demonstra resiliéncia, com o PIB projetado para crescer em torno de 2,1% em EUA: Renda disponivel real

2026. O ciclo de investimentos em tecnologia e Inteligéncia Artificial segue como principal vetor de mensal com ajuste sazonal em bilhées de délares
sustentacao da atividade, compensando o enfraquecimento gradual do consumo das familias. A s TS
taxa de poupanca pessoal recuou para 3,0%, proxima da minima histérica de 2022, o que apoiou o - TS WY N
consumo nos Ultimos meses, mas representa uma possibilidade de fragilidade a frente. e T RS 0. AR, ¥
234 eeemememmmmmmoseeee e
No campo inflacionario, o ambiente se torna mais favoravel com as diminui¢des das tensdes e S U
geopoliticas. O nucleo do CPI registrou alta de 0,2% em maio, acumulando 2,9% em doze meses. A R e T
queda recente dos precos de commodities, especialmente do petrdleo, devera aliviar o custo de Y A
producao das empresas ao longo do segundo semestre. O custo unitario do trabalho comportado e P
a moderacao nos aluguéis residenciais reforcam esse quadro desinflacionario. Y A
O Fed manteve a taxa de juros no intervalo de 3,50%-3,75% a.a. em junho. O novo presidente do Fed, zz ’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’

Kevin Warsh, mantém discurso firme, e a mediana das projecoes do FOMC aponta taxa de juros de
3,8% para o encerramento deste ano. Em nosso cenario base, mantemos a expectativa de
Mmanutencao das taxas nos patamares atuais ao longo de 2026.
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Europa

Na Europa, o quadro segue de baixo dinamismo. O PIB do 1° trimestre de 2026 avancou 0,3% na comparacao interanual. O desemprego na regidao permanece
proximo a minima historica, em 6,3%. O custo unitario do trabalho, no entanto, acelerou para 1,6% no trimestre, adicionando pressao sobre as margens das
empresas.

A inflagcao segue acima da meta, o CPl acumulou alta de 3,2% nos ultimos doze meses, pressionado sobretudo pelo componente de energia, que registrou alta de
1% no periodo. A queda recente das commodities devera contribuir para o arrefecimento inflacionario no segundo semestre. O BCE elevou a taxa de juros em 0,25

p.p. ha reuniao de junho, e um ajuste adicional ainda é possivel, condicionado a evolucao dos dados e do quadro geopolitico.

Na Alemanha, a industria continua como principal foco de preocupacao, embora a expansao dos gastos militares represente um potencial catalisador para o setor
manufatureiro local. As expectativas empresariais permanecem em patamares historicamente baixos, e o PIB alemao mostra pouca tracao.

I:,T‘ll PIB dos EUA deve avancar 2,1% em 2026
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Cenario Economico Internacional

Equipe de Macroeconomia. Escrito em 01.07.2026

China: vendas varejo nominal
indice mensal com ajuste sazonal

China o Y
Na China, o setor imobiliario permanece como principal ponto de fragilidade, com retragao L2
persistente nas vendas e nos preg¢os de imdveis novos. A concessao de crédito pessoal segue fraca e a 0 gl
poupanca das familias permanece elevada, limitando o dinamismo da demanda domeéstica. O B gl
investimento privado segue retraido, enquanto o PBoC manteve juros e os compulsoério inalterados. 115752 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
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O crescimento segue ancorado nas exportagdes, com o superavit comercial em torno de USD 1,2 e
trilhdo. O petrdleo pressionou custos no segundo trimestre, mas o desempenho modesto da absorcao I
domeéstica e a queda recente das commodities devem preservar a tendéncia de exportagao de 150
deflacao ao restante do mundo. No campo fiscal, a politica permanece inalterada, com risco de novos w o\
estimulos caso a atividade decepcione. 11‘3*2 ”””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””
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Nos EUA, os investimentos em tecnologia beneficiam a atividade econémica e as pressdes inflacionarias devem diminuir com a recente queda
do preco de commodities. Na Europa, o crescimento permanece moderado, com a politica monetaria ainda em modo de ajuste. Na China, a
economia segue dependente das exportacdes, com demanda doméstica contida.

Em conjunto, o cenario global aponta para crescimento moderado, juros ainda em patamares restritivos, com os mercados atentos a
velocidade da desinflagcao e aos riscos fiscais de médio prazo.

Cenario Economico Nacional

O PIB deverad apresentar crescimento real de 19% neste ano, incluindo uma
moderacao no segundo semestre. A pressao inflacionaria devera diminuir
com a recente queda do preco das commodities no mercado internacional.
Assim, acreditamos na continuidade da flexibilizagdo monetaria no proximo
Copom.

Inflagao

O IPCA deve encerrar 2026 em torno de 4,9%, acima da meta, mas em
trajetdria de desaceleracao mais clara ao longo do segundo semestre. Nos
ultimos meses, a inflagdo ao consumidor foi pressionada pela alta das
commodities, sobretudo do petréleo, com impacto direto sobre combustiveis
e efeitos indiretos sobre bens industriais, fretes e alimentos. A reversao
recente do preco do petroleo ja comeca a gerar deflacao no atacado, o que
devera se transmitir a inflacao ao consumidor nos proximos meses.

Brasil: custo de producao e IPCA
variacao interanual

Simulacéo - Pregco de Commodities
do Mercado do Futuro e BRL 5,20
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Setor Externo

As contas externas seguem como um dos principais pilares de sustentacao
do cenario brasileiro. O pais deve registrar superavit comercial de USD 86
bilhdes em 2026, apoiado pela expansao das exportacdes de petrdleo e do
agronegocio, além de importacdes mais contidas em um ambiente de
demanda doméstica mais moderada.
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Com isso, o déficit em conta corrente deve recuar para 2,3% do PIB,
amplamente financiado pelo investimento direto no pais. Além de reduzir a
vulnerabilidade externa, esse quadro contribui para a sustentacao do cambio
e para o processo desinflacionario no segundo semestre. Esse sera um
catalisador importante para a calibracao adicional dos juros.

Atividade

A economia brasileira iniciou 2026 favorecida pela expansao da producao de
commodities agricolas e energéticas e pela ampliacao da isencao do IRPF.
No entanto, os dados mais recentes ja evidenciam perda de ritmo no
segundo trimestre. O PIB deve crescer 19% em 2026 abaixo do ritmo dos
ultimos anos. O elevado comprometimento de renda das familias com
servico de divida e os primeiros sinais de arrefecimento no mercado de
trabalho limitam a expansao do consumo.

Brasil: comprometimento de
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Fiscal

A arrecadacao extraordinaria proveniente do petréleo devera ser utilizada
para subsidiar e atenuar os efeitos do ciclo de alta das commodities sobre os
precos dos combustiveis. O resultado fiscal deve se manter estavel mesmo
com a desaceleracao da atividade. Assim, reiteramos a nossa expectativa de
déficit primario em torno de 0,3% do PIB neste ano, dentro do limite inferior
da meta ajustada (apds exclusao de certas despesas nao computadas para a
meta).
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Cenario Economico Nacional

Equipe de Macroeconomia. Escrito em 01.07.2026

Politica Monetaria
O COPOM reduziu a taxa Selic para 14,25% a.a. em junho, sem sinalizar compromisso com 0s proximos passos. O Banco Central mantém postura cautelosa,
equilibrando a abertura de espaco proporcionada pela desaceleracao da atividade com a necessidade de aguardar confirmacao da trajetdria desinflacionaria.

Esperamos que a taxa Selic encerre 2026 em 13,50% a.a., em um processo de flexibilizagao gradual, refletindo a postura cautelosa do COPOM em ambiente de
elevada incerteza. Para 2027, a expectativa de moderacao da demanda doméstica deve favorecer inflagdo mais comportada, abrindo espaco para uma
normalizagcao mais ampla da taxa de juros.

O cenario brasileiro combina crescimento moderado, contas externas robustas e inflacdo em trajetéria de queda no segundo semestre. A
reversao do preco do petroleo € o principal catalisador desinflacionario, com efeitos que devem se materializar progressivamente.

O pano de fundo segue sendo de desaceleracao ordenada da economia e reducao cautelosa dos juros, em um ambiente que ainda exige

disciplina monetaria, mas com perspectiva mais favoravel para 2027, a medida que os efeitos desinflacionarios se consolidam.

Estratégia de investimentos

O que esperar de julho?

Depois do movimento de diversificacao internacional realizado em
junho, o comité de alocacao decidiu aprofundar essa estratégia para
julho. As mudancas mais relevantes foram a reducao adicional em
pos-fixados e multimercados, combinada com aumento da
exposicao internacional, especialmente em empresas ligadas a
inteligéncia artificial. Além disso, houve uma troca importante
dentro da parcela de protecao da carteira: a posicao em ouro foi
substituida por dolar, refletindo uma visao mais construtiva para a

moeda americana no curto prazo.

Na Bolsa brasileira, junho foi mais um més de desempenho
moderado. O |bovespa encerrou o més com queda proxima de 1%,
ampliando a sequéncia recente de perda de tracao dos ativos locais.
Apesar de o indice ainda acumular ganhos no ano, o mercado
domeéstico continuou enfrentando um ambiente de maior cautela,
marcado pela retirada de fluxo estrangeiro e pela percepcao de que

0s juros devem permanecer elevados por mais tempo.

Parte dessa pressao veio do cenario internacional. Nos Estados
Unidos, a atividade econdmica segue mostrando resiliéncia,
impulsionada pelo consumo e por um mercado de trabalho ainda
agquecido, mesmo em ritmo menos intenso do que no inicio do ano.
Esse contexto levou o Federal Reserve a manter um tom mais
cauteloso em relagdao ao inicio do ciclo de cortes de juros,
reforcando a percepcao de taxas elevadas por mais tempo. Como
consequéncia, o dolar ganhou forca globalmente ao longo de junho,

registrando sua maior alta mensal em quase um ano.

Ao mesmo tempo, as bolsas internacionais continuaram
sustentadas pelo forte fluxo para empresas de tecnologia e
inteligéncia artificial. Nos Estados Unidos, o S&P 500 renovou
maximas histéricas durante junho, apoiado pela continuidade do
ciclo de investimentos em infraestrutura de IA e por resultados
corporativos sélidos das grandes empresas de tecnologia. Na Asia, o
Nikkei japonés também manteve desempenho expressivo e chegou

a renovar recordes historicos ao longo do més.

E justamente esse pano de fundo que explica as mudancas
promovidas pelo comité para julho. A reducao em multimercados
reflete a dificuldade de parte da industria em entregar retornos
consistentes Nno ano, especialmente em um ambiente de mercados
mais direcionais € dominados pelo tema de tecnologia. Ja ©
aumento da exposicao internacional busca ampliar a participacao
da carteira em um movimento global que continua concentrando

fluxo em inteligéncia artificial e inovacao.

A troca do ouro pelo ddélar também reforca essa estratégia. Com
juros americanos elevados por mais tempo, crescimento resiliente
nos EUA e maior volatilidade politica no Brasil por conta do
ambiente eleitoral, a avaliacao do comité € de que o ddlar tende a

funcionar melhor como instrumento de protecao neste momento.

Em resumo, a carteira de julho reforca a busca por diversificacao
internacional e aumenta a exposicao a temas estruturais que
seguem liderando os mercados globais, ao mesmo tempo em que
reduz a dependéncia do cenario doméstico brasileiro, ainda

marcado por volatilidade e menor visibilidade.

ﬁ Mais exposicao internacional
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Alocacao por perfil de investidor

A avaliacao do perfil de investidor nos ajuda a entender trés aspectos fundamentais: 1) Capacidade para investir, considerando o equilibrio
entre renda, despesa, poupanca e reservas atuais; 2) Tolerancia as oscilagdes nos valores dos investimentos; 3) Conhecimento e experiéncia
com investimentos. A combinacao ponderada desses aspectos classifica o investidor em um dos quatro perfis abaixo:

Perfil de Investidor - Comentario do meés

Investidores ultraconservadores demonstram baixissima tolerancia as possiveis oscilacdes nos

Ult d seus investimentos. Mesmo assim, entendemos que existe espaco para diversificagcao por meio
raconservador de Renda Fixa e Fundos Multimercado. Além disso, aplicacdes com prazos mais longos tém
potencial de gerar retorno adicional para os investimentos, porém com riscos controlados.

Po6s-Fixado 100%

® RendaFixa Prefixado 0% 100%

Inflacio 0%
Multimercado 0%
Renda Variavel Local 0%
® Internacional eneee o 0%

Imobiliario 0%
, 0%

Alternativos Outros 0%

Investidores conservadores demonstram baixa aceitagcao as oscilagcdes nas suas carteiras. No

d entanto, ndo quer dizer que nao aceitem oscilagcdes. Neste sentido, entendemos que existe

Conserva or espaco para a diversificacao além da Renda Fixa e Fundos Multimercado, adicionando uma
parcela de investimentos em Renda Variavel Local e ativos internacionais.

Pos-Fixado 51%
® Renda Fixa Prefixado 6% 76%

Inflagao 19%

4%
5% Multimercado 7%
7%

Renda Variavel Local 5%

. Renda fi 2%
Internacional e e eo 8%

. Imobiliari 2%
Alternativos D e ot 4%
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Alocacao por perfil de investidor

A avaliacao do perfil de investidor nos ajuda a entender trés aspectos fundamentais: 1) Capacidade para investir, considerando o equilibrio
entre renda, despesa, poupanca e reservas atuais; 2) Tolerancia as oscilagdes nos valores dos investimentos; 3) Conhecimento e experiéncia
com investimentos. A combinacao ponderada desses aspectos classifica o investidor em um dos quatro perfis abaixo:

Perfil de Investidor - Comentario do meés

Investidores moderados aceitam oscilacdes em seus portfolios em prol do maior potencial de

MOdel’adO retorno. Fundos Multimercados podem ser predominantes na alocacao p,a'ra potencializar a
expectativa de retorno esperado. Pensamento de longo prazo € importante para
este investidor.

. Po6s-Fixado 17%
® RendaFixa Prefixado 9% 53%

Inflacao 27%

7%
167 Multimercado 14%
Renda Variavel Local 10%
10%

. Renda fixa 4%

539 @® Internacional cenda variavel oo 16%
14%

. Imobilidrio 4%

Alternativos Outros 20, 7%

Investidores dinamicos aceitam oscilagdes significativas em seus investimentos em busca de

e A . maiores potenciais de retornos. Podera haver maior exposicao a Renda Variavel, Fundos

Dlnamlco Imobiliarios e Internacional, com o objetivo de potencializar retornos diferenciados. O foco no
longo prazo € muito importante para este investidor.

Pos-Fixado 6%
® RendaFixa Prefixado 4% 35%
Inflagao 25%
10%
35% .
Multimercado 12%
26%
Renda Variavel Local 17%
. Renda fi 6%
@® Internacional e e o 26%
17% 12%
o
. Imobilidri 6%
Alternativos D e ot 10%
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Safra Indicadores

Variacao Real do PIB

Tx. de desemprego
nacional (média no ano)

Balanca Comercial
Exportacdes (US$ bilhdes)

Importacdes (US$ bilhdes)

Taxa de Cambio (R$/US$)
nacional (média no ano)

IPCA
|IGP-M

Taxa Selic - Meta
(final de periodo)

EUA - Taxa Basica de Juros

2019
1,2%

12%

30
226
196

3,95

4,3%

'7,3%

4,50%

1,6%

2020
-3,3%

13,8%

36
211

175

5,16

4,5%

23,1%

2,00%

0,1%

2021
4,8%

13,2%

42
284

242

5,40

10,1%

17,8%

9,25%

0,1%

2022
3,0%

9,3%

52
340

289

5,16

5,8%

5,5%

13,75%

4,4%

2023
3,2%
8,0%

92
344

252

4,99

4,6%

-3,2%

11,75%

5,4%

2024
3,4%

6,9%

66
340
274

5,39

4,8%

6,5%

12,25%

4,4%

2025
2,5%

5,9%

60
351

291

5,59

4,3%

-1,1%

15,00%

3,6%

(Fed funds)

- *Informagdes indicam projegdes do Banco Safra. Fonte: Banco Safra

| - Este material ndo se configura um relatério de analise, conforme a definicdo da Instrucdo n° 598/2018 da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), tampouco
uma consultoria de valores mobilidrios, conforme a definicdo da Instrucdo CVM n° 592/2017.

Autorregulacao

ANBIMA

Il - Esta mensagem tem conteddo meramente informativo, nao devendo, portanto, ser interpretada como um texto, recomendacao de investimento, relatoério
de acompanhamento, estudo ou analise sobre valores mobiliarios e seus emissores que possam auxiliar ou influenciar investidores no processo de tomada de
decisao de investimento. As alocagcdes de carteira mencionadas neste material sao baseadas nos critérios de alocacao geral adotados pelo Grupo Safra, sem

considerar as particularidades de cada investidor, nao devendo ser consideradas como sugestao de alocacao ou de qualquer forma para influenciar investidores na tomada de decisdo. Para o devido
enguadramento de seu perfil de investidor e possibilidades de alocacao, consulte o responsavel pelo seu relacionamento.

[l - Investimentos ou aplicagdes em titulos e valores mobiliarios envolvem riscos, podendo implicar, conforme o caso, na perda parcial ou integral do capital investido ou ainda na necessidade de
aporte suplementar de recursos.

IV - As informacdes expressas neste documento sao obtidas de fontes consideradas seguras, porém nao € garantida a sua precisao ou completude, nao devendo ser consideradas como tal.

V- A presente publicacao e todos seus elementos literais e grafico constituem uma obra autoral protegida, estando os diretos sobre a mesma reservados.

VI - A Safra Corretora ou qualquer empresa do Grupo Safra ndo sera responsavel por perdas diretas, indiretas ou lucros cessantes decorrentes da utilizacdo deste material para quaisquer finalidades.
VII - Quaisquer referéncias e rentabilidades passadas nao significam de qualquer forma a garantia ou previsibilidade de rentabilidades futuras.

VIII - As informacdes contidas neste arquivo foram obtidas de fontes publicas, podendo nao representar ou concordar com as opinides do Banco Safra, Safra Corretora de Valores e Cambio Ltda. ou
Banco J. Safra S.A.

IX - Todos os sinais distintivos (incluindo, mas nao limitado as marcas e nomes empresariais) identificados nesta publicacdo sao propriedade e objeto de direitos exclusivos de seus respectivos
proprietarios, titulares e/ou licenciado.

X - O Investimento em fundos nao é garantido pelo administrador, pelo gestor, por qualquer mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Este material ndo deve ser
considerado a Unica fonte de informacao para embasar qualquer decisdao de investimento. Dentre outras fontes, ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do Regulamento, do Formulario de
Informagdes Complementares e da Lamina de Informagdes Essenciais, se houver, antes de Investir. As opinides expressas neste material podem ser alteradas sem prévio comunicado e ndo
constituem oferta de compra ou de venda de titulos ou valores mobilidrios ou de instrumentos financeiros de qualquer espécie. Por conseguinte, a Safra Asset Management Ltda. se isenta de toda e
qualguer responsabilidade por eventuais prejuizos decorrentes de decisdes tomadas por investidores com base no conteddo deste material. Para mais informacgdes, acesse: www.safraasset.com.br.
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